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  چكيده

مسكن پيوند خورده اسـت، سـهم قابـل ملاحظـه      مسألهبا  ها ويژه در كلان شهره كه زندگي شهري ب در حالي
 بـر اسـاس   .بر ارتباط اين بخش با تحولات اقتصاد كلان دلالـت دارد  ،بخش مسكن شهرياز  ،مليتوليد ناخالص 
به  ،ي موثر بر آنها اي مسكن كلان شهري و متغير اين مقاله با توجه به تقاضاي مصرفي و سرمايه اهداف پژوهش،

 ،تبيين و تصريح مدلي براي تغييرات قيمت مسكن كلان شهري در رابطه با متغيرهايي چون درآمد سـرانه شـهري  
بـه بررسـي    ،اين مقاله نهايتـا . نقدينگي و سرانه زمين شهري بر مبناي پيشينه پژوهش و مباني نظري پرداخته است

بر قيمت مسكن كلان شهري در ايران با استفاده از يك الگـوي پانـل ديتـا مبتنـي بـر       ها اري اين متغيرذگاثرنحوه 
بر اسـاس نتـايج ايـن مطالعـه و     . پردازد مي 1377-1388اصفهان و شيراز در دوره زماني  ،ي سه شهر تهرانها داده

 درآمد سرانه شـهري و حجـم   نشان داده شده است كه تغييرات ،ر تخمين مدلد GMMهمچنين با كاربرد روش 

 بعـلاوه محـدوديت  . موثراسـت  مسكن كلان شهري در ايـران  قيمت بر نقدينگي به صورت مستقيم و معني داري

ي هـا  در كـلان شـهر   زمـين  سـرانه  رونـد كاهنـده   منجر به جمعيتي، تغييرات به توجه زمين كلان شهري با عرضه
مسـكن   قيمت بر روند افزايشي سرانه زمين شهري نيز رابطه معكوسي با قيمت مسكن داشته و. شده است منتخب

  .به صورت معني داري اثرگذار بوده است ،كلان شهري در ايران
سـرانه   ،تكنيك پانل ديتـا  ،، سياست پولي)UGB(كلان شهر، قيمت مسكن، محدوده رشد شهري :هاي كليدي واژه

  زمين شهري
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  مقدمه -1
 طرح مسأله  -1-1

 در اقتصـاد  مهـم  هـاي  بخش از يكي مسكن شهري

 مسكن قيمت نوسانات سو از يك. كشورها است تمام

 هـاي  فعاليـت  سـطح  بـر روي  مسـتقيمي  تأثير زمين و

 سـرمايه  هـم  و مصـرف  چرا كه هـم  دارد كلان اقتصاد

از سـوي  . سـازد  مـي  متـأثر  همزمـان  طور به را گذاري
ت اقتصاد كلان نيز وسيعا بر بخش مسكن ديگر تحولا

مسكن كـالايي اسـت كـه در عـين     . شهري موثر است
قيمت و مقدار تعادلي در بازار آن بطـور كلـي از    آنكه

نقطه تلاقي تابع تقاضاي جمعي و تابع عرضه جمعـي  
به دست مي آيد كـه ايـن توابـع خـود نتيجـه جمعـي       

، دسازي توابع عرضه و تقاضاي فردي و بنگاهي هستن
و مميزات خاصي  ها بازار آن به هر حال داراي ويژگي

  . نظير مكانمند بودن نيز هست
مسكن و زمين شهري كالاهايي غير منقـول و غيـر   

يي هـا  تجاري هستند و امكان كنترل قيمت بوسيله اهرم
بـه دليـل خصوصـيات ذاتـي      ها چون واردات براي آن

ايـن امـر امكـان تشـديد اثـر افـزايش       . متصور نيسـت 
در بخش مسكن شـهري   ها قدينگي يا درآمد بر قيمتن

مسـكن و  . سـازد  را در غياب تدابير مناسب متصور مي
زمين شـهري همچنـين داراي بـازده و توامـا ريسـك      
هستند كه اين دو ويژگي، آنها را به كالاهـايي سـرمايه   

سرمايه اي بـودن مسـكن   . اي و دارايي تبديل مي كند
قاضـا در ايـن بخـش    اي به ت شهري خود مميزات ويژه

در اين مطالعه و با توجه بـه تصـريح مـدل،    . بخشد مي

اي مسـكن   توجه همزمان به تقاضاي مصرفي و سرمايه
  .در ايران معطوف بوده است

  

  اهميت و ضرورت-1-2
كلان شـهرها نـه تنهـا در عمـل بخـش بزرگـي از       

پذيرند، بلكه مطالعات  را در خود مي ها جمعيت كشور
ي هـا  كـه بخـش عمـده فعاليـت    اخير نشان مـي دهـد   

را در برگرفته و موتور محركه رشـد   ها اقتصادي كشور
از سـوي ديگـر در كـلان    . و توسعه اقتصـادي هسـتند  

 كه يك است كالايي ترين گرانقيمت غالباً مسكن ها شهر

از ايـن  . است آن تهيه به مجبور عمرش طول در خانوار
 ايـن  در نتوانند ها دولت كه كشورها و شهرهايي در رو

 بحران اسـتطاعت  گيرند پيش در مناسبي سياست زمينه

  . آمد خواهد پديد 1اسكان
نسبت قيمت مسكن شهري بـه درآمـد شـهروندان    
يك شهر نبايد به گونه اي باشد كه امكان تامين مسكن 

 به ويـژه ي ايران ها كلان شهر. را دشوار و متعسر سازد
ه ي اخير با اين معضل به صورت جدي مواجها در دهه
طي سه دهه گذشته رشـد قيمـت مسـكن در    . شده اند

ي ايران فراتر از نرخ تورم و رشد درآمـد  ها كلان شهر
بنـابراين بـه صـورت    . ي شهري بـوده اسـت  ها خانوار

مداوم نسبت قيمت مسـكن كـلان شـهري بـه درآمـد      
سرانه افزايش يافته است به نحـوي كـه نهايتـا تـامين     

زه تشكيل دشـوار  براي خانوارهاي تا به ويژه مسكن را
اين امر نه تنها توجه سياست گـزاران در  . ساخته است

مسـكن كـلان شـهري     مسألهسطح ملي و شهري را به 

                                                      
1 Housing Affordability 
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معطوف كرده است، لـزوم بازشناسـي و تحليـل علـل     
در اين ميان نقـش  . شود رخداد اين پديده را يادآور مي

ي كـلان شـهري در خصـوص جمعيـت و     هـا  سياست
دو متغير كه در قالب سـرانه  زمين شهري و ارتباط اين 

زمين شهري قابل مشـاهده اسـت، در مطالعـات قبلـي     
هدف ايـن مطالعـه   . كمتر مورد توجه قرار گرفته است

ي مـديريت شـهري در كنـار    ها شناخت نقش سياست
ي پولي بر قيمت مسـكن شـهري در كـلان    ها سياست

  .ي ايران استها شهر
  

  اهداف-1-3
ري بـه عنـوان   بررسي روند متغير سرانه زمين شـه 

ي ايـران و مقايسـه   هـا  يك شاخص مهم در كلان شهر
آمار ملي وضع رابطه جمعيت و زمين شهري بـا آمـار   

. يكي از اهداف اوليه اين پژوهش اسـت  ها ساير كشور
ي هـا  هدف اصلي اين مطالعه، تحليـل نقـش سياسـت   

مديريت شهري در مورد نسبت زمين و جمعيت ظاهر 
از يكسـو و از   2ريشده در قالب محـدوده رشـد شـه   

 مسـأله بر  ها ي پولي دولتها سوي ديگر نقش سياست
ي منتخـب در ايـران   هـا  مسكن شهري در كـلان شـهر  

  .است
  

  پيشينه پژوهش-1-4
 به ويـژه سابقه تلاش براي توضيح قيمت مسكن و 

مـاركس،  ، زمين شـهري و نوسـانات آن بـه ريكـاردو    
يـه از  هاي اولتئوري. گرددميمارشال و فون نيومن باز 

بيشـتر روي سـاختار    5و ميلـز  4و مـوث  3جمله وينگو
                                                      
2 UGB 
3 Wingo  
4 Muth  

بنـدي   در يك تقسيم. قيمت زمين شهري متمركز بودند
 كلي عوامل موثر بر قيمت مسكن شهري بـه دو دسـته  

مـدت  مدت و عوامل بـا تـاثير بلنـد   عوامل با تاثيركوتاه
مدت مسير حركت عوامل با تاثير بلند. شوند تقسيم مي

كننـد و عوامـل   مان را مشخص مـي ها در طول زقيمت
مدت باعث نوسان قيمت مسكن حول اين با تاثيركوتاه
  . شوندمدت ميمسير بلند

رابطه رشد درآمد حقيقي كلان شـهري و   -1-4-1
  قيمت مسكن كلان شهري

مطالعات بـازار مسـكن شـهري در سراسـر جهـان      
دهد كه در دراز مـدت يـك عامـل اصـلي و     نشان مي

مسـكن، درآمـد سـرانه شـهري      محرك افزايش قيمت
 عنوان رابطه تعـادلي بلنـد   بااين رابطه كه از آن . است

شود، بيشـترين  مدت بين قيمت مسكن و درآمد ياد مي
توجه محققان را در اين حوزه بـه خـود جلـب كـرده     

مطالعات اخيـر در زمينـه رابطـه بـين درآمـد و      . است
و درآمـد   6قيمت مسـكن بـر تفـاوت درآمـد متوسـط     

  .كنندتاكيد مي 7دائمي
مكانيزم تاثير رشد درآمد حقيقي بر قيمـت مسـكن   
به اين صـورت اسـت كـه افـزايش درآمـد، تقاضـاي       

دهـد و بنـابراين قيمـت    مصرفي مسكن را افزايش مـي 
نشـان   )Sutton ,2002(سـاتن  . يابدمسكن افزايش مي

دهد كه يك درصـد افـزايش در نـرخ رشـد توليـد      مي
سـكن را بـين يـك تـا     تواند قيمـت م ناخالص ملي مي

از طرف ديگـر بـا افـزايش    . چهار درصد افزايش دهد

                                                                              
5 Mills  
6 Normal 
7 Permanent 
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يابـد،  اي مسكن نيز افزايش ميدرآمد، تقاضاي سرمايه
  .شودكه منجر به افزايش قيمت مسكن مي

اي كننـد رابطـه  مطالعات اخير معمـولا فـرض مـي   
. پايدار بين قيمت مسكن شهري با درآمـد وجـود دارد  

 )Malpezzi,1999(و ملپزي ) (Renauld,1989  رينالد
رابطه قيمت و درآمد را با قرار دادن يـك تعـادل بلنـد    

به صورت زير تحليل  Yeو درآمد  Peمدت بين قيمت 
   .اندكرده

Pe/Ye=k 
 امـا . نسبت قيمت به درآمد اسـت  PIRهمان  kكه 

براي تمام شـرايط بـازار ثابـت     k دليلي وجود نداردكه
تـوان معادلـه   ن باشد ميمعرف زما tبنابراين اگر . باشد

  : را به اين صورت باز نويسي كرد
Pt/Yt= kt=Zβ+et 

بــردار پارامترهــاي  β، بــردار شــرايط بــازار Zكــه  
ايـن ارتبـاط و تعـادل    . باشـد جمله خطا مي eمتناظر و

پايدار اغلب تحت تاثير عواملي مثل كمبود عرضه و يا 
ز هاي ناشـي ا  اي و يا شوكافزايش در تقاضاي سرمايه

بر اين اساس چـن  . شودهاي دولت اصلاح مي سياست
در تحقيقــي  (Chen and Patel ,2002) و پتــل

تغييرات قيمت مسـكن بدسـت    مدلي براي، كوشند مي
از  k چن و پتل براي فهم بهتر عوامـل مـوثر بـر   . دهند

گيرند كـه بـر اسـاس آن    بهره مي رويكرد نئوكلاسيكي
از عوامـل  تقاضا براي زمين و مسـكن شـهري تـابعي    

ــي ــد ،جمعيت ــه   ، درآم ــي ب ــكن و دسترس ــت مس قيم
از سوي ديگر عرضه مسكن شـهري  . است ها جانشين

كشـش اسـت ولـي در بلنـد مـدت       در كوتاه مدت بي
 ،هزينـه سـاخت   ،تابعي از عواملي چون قيمت مسـكن 

بـر ايـن اسـاس    . هزينه زمين شهري و نرخ بهره است
عـواملي  قيمت مسكن را تابعي از درآمد و در كنار آن 

در بســياري از . انــدگرفتــه...  چــون هزينــه ســاخت و
 Holly and Jones)مطالعات از جمله هولي و جـونز  

و ملپــزي نيــز ايــن  )Drake ,1993(دريــك  ،(1997,
بر اساس همين رويكرد چـن و  . شودرويكرد ديده مي

  :كنند پتل مدل زير را پيشنهاد مي
)1(   

 Pht= α0 +α1 Pyt + α2 Hct + α3 Cct +et  
 

هزينـه  ، Ccدرآمد در كنـار عـواملي چـون    ، Pyكه 
امـا  . بر قيمت مسكن موثر است كيفيت، Hcساخت و 

كنند كه بازار مسـكن غالبـا بـا تقاضـاي     آنها اشاره مي
 اي نيز مواجه است كه خود وابسـته بـه سـطح   سرمايه

اگر عرضه پول زياد شود مـردم هـم   . عرضه پول است
تواننـد  ند داشت و هم ميپول بيشتري در اختيار خواه

وام بگيرنـد   ،گذاري در بازار مسكنبيشتر براي سرمايه
   :تواند به نحو زير اصلاح شوداز اين رو مدل مي

)2(  
Pht= α0 +α1Pyt + α2 Hct + α3 cct + α4 Mst + et 

  .عرضه پول است Mstكه 

در تحقيقـي   (Chen et al ,2007)چن و همكـاران  
ن مدل به بررسي انحـراف بـين   ديگر با استفاده از همي

انحراف بين اين دو . انددرآمد و قيمت مسكن پرداخته
. متغير در كشورهاي مختلف مورد شناسايي بوده است

انحرافي كه اگر بصورت افزايش بيشتر قيمـت مسـكن   
نسبت به درآمد باشد بحـران اسـتطاعت اسـكان را بـه     

 اين محققان اين انحراف را بر اسـاس . آوردوجود مي
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تقاضـاي   –ايجاد تمايز بين دو نوع تقاضا براي مسكن
توجيـه و   -اي خدمات سـكونت و تقاضـاي سـرمايه   

تفسير كرده و معتقدنـد تغييـر درآمـد فقـط بخشـي از      
 ،آنهـا نهايتـا  . دهدمسكن را توضيح مي تغييرات قيمت
، مدت قيمت مسـكن اند كه در رفتار كوتاهنتيجه گرفته

، مـدت ت اما رفتار بلندتر اسنقش حجم نقدينگي قوي
انحرافـات قيمـت   . گـردد عمدتا به عامل درآمد باز مي

مــدت مســكن از درآمــد نيــز ناشــي از افــزايش كوتــاه
اي بر اثر افزايش عرضـه پـول و رشـد    تقاضاي سرمايه

اين دولـت بايـد از سياسـت پـولي     نقدينگي است بنابر
گيرنـد كـه   اگر چه آنها نتيجه مي. نامتناسب پرهيز كند

نسـبت قيمـت    وج از تعادل بلند مـدت و افـزايش  خر
در تحقيـق  . موقتي است ،مسكن شهري به درآمد نهايتا

اخير اشاره مي شود كه تئوري مبتني بر فرضيه درآمـد  
دائمي پيشنهاد مي كند كه مصـرف مسـكن شـهري در    
هر دوره مشخص تابعي از ميانگين درآمـد شـهري در   

  .دوره جاري است
رشـد شـهري و قيمـت     رابطه محـدوده  -2- 1-4
  كلان شهري مسكن
براي عرضـه زمـين شـهري دو نـوع      ،طور كليه ب

ــل تصــور اســت   ــتوري قاب ــي و دس : محــدويت طبيع
اي  محدوديت طبيعي در مواردي نظير شهرهاي جزيـره 

محدوديت دولتي يا دستوري نـاظر  . شود ظاهر مي.. . و
يي اسـت كـه از قواعـد كـاربري     ها به كليه محدوديت

. شـود  ي رشـد شـهري ناشـي مـي    هـا  دهزمين و محدو
دهد محدوديت طبيعـي زمـين    مطالعات قبلي نشان مي

  رابطـــه مثبـــت معنـــاداري بـــا قيمـــت زمـــين دارد 

 ).(Rose, 1989 هايي كه از طريـق   همچنين محدويت
بندي و تعيين محدوده شهرها اعمـال مـي شـود    منطقه

ــي    ــكن م ــين و مس ــت زم ــزايش قيم ــث اف ــودباع  ش
Pollakowski & Wachter,1990)( .  

محدوده رشد شهري، مـرزي ناحيـه اي اسـت كـه     
براي كنتـرل نحـوه گسـترش شـهر و سـاخت و سـاز       

منتقـدان امـا   . متراكم درون محدوده قرار داده مي شود
گاه بـا محـدود و كميـاب     ها اعتقاد دارند اين محدوده

سازي زمين قابل سـاخت، قيمـت زمـين مسـكوني و     
   .نهايتا مسكن را افزايش مي دهند

كميابي زمين شهري طبق نظريه رانت ريكـاردويي  
مطالعـات   .دهـد قيمت مسكن شـهري را افـزايش مـي   

ي قـانوني در  هـا  دهند كـه محـدوديت  تجربي نشان مي
قالب محدوده رشد شـهري يـا كميـابي طبيعـي زمـين      

بيشتر شواهد . دهدشهري، قيمت مسكن را افزايش مي
ت هاي سـاده مقطعـي هسـتند كـه قيم ـ     بر اساس مدل

امـا هـيچ   . انـد شهرها مقايسـه كـرده  مسكن را در كلان
تحقيق اقتصادي كه مسـير زمـاني يـا مكانيسـم دقيـق      
اثرگذاري عرضه زمين بر قيمت مسكن را شرح دهـد،  

  دو رويكـرد در ايـن زمينـه وجـود دارد    . وجود نـدارد 
 )( Peng & Wheaton ,1994 :  

كميابي زمين به عنوان يك نهاده توليـد مسـكن،    -
شود و ر به كاهش ساخت و ساز مسكن شهري ميمنج

توانـد همگـام بـا     ي موجود نمـي ها بنابراين حجم خانه
در نتيجـه ايـن امـر قيمـت     . تقاضاي مسكن رشد كنـد 

اين توضيح با در نظـر گـرفتن   . يابد مسكن افزايش مي
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ي مسـكوني  هـا  سـازندگان خانـه   8رفتار نزديك بينانـه 
  .است
منجــر بــه  كميــابي انتظــاري زمــين شــهري كــه -

شـود، مسـتقيما   اي شدن زمـين و مسـكن مـي   سرمايه
در . دهـد قيمت زمين و مسكن شهري را افـزايش مـي  

هم در نظر گرفتـه   9اين توضيح مساله انتظارات پيشرو
  .شده است

كنند در صورت وجود بيني ميهر دو رهيافت پيش
. ها بـالاتر خواهـد بـود    محدوديت عرضه زمين، قيمت

يرات ايـن موضـوع روي قيمـت    ولي مكانيسـم و تـاث  
پنگ . دهندهاي متفاوتي توضيح ميمسكن را به روش

هايي دهند كه در هنگ كنگ در زماننشان مي و ويتون
كه ساير عوامل باعث ركود بازار مسكن شـده بودنـد،   
با افزايش محدوديت دولت روي عرضه زمين شهري، 

مطالعـات  . قيمت مسكن شهري افـزايش يافتـه اسـت   
ي آسـيايي نظيـر هنـگ كنـگ،     هـا  اي شـهر زيادي بـر 

سنگاپور، تايوان و توكيـو كـه بـا محـدوديت طبيعـي      
اند انجام شده است كه بـه بررسـي   عرضه زمين مواجه
ي شهري روي قيمـت زمـين و   ها نقش مديريت زمين

البته در كشورهاي توسعه يافته كـه  . اندمسكن پرداخته
ز پديده رشد جمعيت به پايان رسيده اسـت، شـهرها ا  

نظر جمعيت و وسعت بطور طبيعي بـه وضـع تثبيـت    
ي در حـال  ها اما در برخي از كشور .انداي رسيدهشده

اند اين واقعيت توسعه كه هنوز با رشد جمعيت مواجه
اهميـت  ، ضمن ايجاد نياز و تقاضا براي زمين شـهري 

                                                      
8 Myopic behavior 
9 Forward-thinking expectations 

در ايجاد يا رفع  اي به سياست زمين شهري دولتويژه
 ,Mostafa Morsi El Araby) .  دهدمعضل مسكن مي

اين پژوهش، براي نشان دادن سـطح نسـبي    در (2003
در  ها فراواني زمين شهري و مقايسه كلان شهر/كميابي

اين خصوص از شاخص سرانه زمين شـهري اسـتفاده   
شاخص معكـوس تـراكم بـوده و رابطـه     اين . شود مي

  .كند مساحت و جمعيت را منعكس مي
  

  ها و فرضيه ها سوال -1-5
هــدف اصــلي ذكــر شــده، مهمتــرين   راســتاي در

در آمـد سـرانه شـهري    : از ندسوالات تحقيق عبارت ا
ــا    ــا قيمــت مســكن شــهري دارد؟ آي ــاطي ب چــه ارتب

بر قيمت مسكن شهري در  ها ي پولي دولتها سياست
ي مـديريت  هـا  ايران موثر است؟ بالاخره آيا سياسـت 

شهري ظاهر شده در متغيـر سـرانه زمـين شـهري بـر      
ي منتخب در ايران اثري ها كن در كلان شهرقيمت مس

  دارد؟ 
درآمد سرانه شهري با قيمت مسـكن شـهري در    -

) مثبـت (ي منتخب در ايران رابطه مستقيم ها كلان شهر
  .دارد

حجم نقدينگي با قيمت مسكن شهري در كـلان   -
  . دارد) مثبت(ي منتخب در ايران رابطه مستقيم ها شهر

مسـكن شـهري در   سرانه زمين شهري با قيمت  -
) منفي(ي منتخب در ايران رابطه معكوس ها كلان شهر

  .دارد
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  روش تحقيق -1-6
با تركيـب مشـاهدات سـري زمـاني و مقطعـي در      

يي حـاوي اطلاعـات   هـا  مدل ،ي پانل ديتاها قالب مدل
كامـل تـر، تغييرپـذيري بيشـتر، همخطـي كمتـر ميـان        

بدسـت   متغيرها، درجات آزادي بيشتر و كارايي بـالاتر 
آيد كه پژوهشگر را در مشخص كـردن اثـرات هـر     مي

پانـل   يهـا  بنابر ايـن داده . رساند متغير خاص ياري مي
ي مقطعي ها تاثيراتي را كه نمي توان به سادگي در داده

و سري زماني مشاهده كرد به نحو كاراتري معين مـي  
مربوط بـه اطلاعـات    ،ي پانلها مزيت عمده داده. كنند

دهـد بـا انعطـاف     ه محقق اجازه مـي مقطعي است كه ب
پذيري بيشتري تفاوت در رفتار فـردي را مـدل بنـدي    
كند و از طريق افزايش حجـم نمونـه، دامنـه تغييـرات     

ايـن امـر اهميـت بسـياري     . مشاهدات را افزايش دهد
دارد، چون برخي از متغيرها كه طي زمان چندان تغيير 

 كننـد در بـين واحـدهاي مقطعـي تغييـرات قابـل       نمي
  .دهند اي را نشان مي ملاحظه

، هـا  ي پانـل بـه بنگـاه   هـا  همچنين، از آنجا كه داده
ايالات، كشـورها و از ايـن قبيـل واحـدها طـي زمـان       
ــانس در ايــن   ــد، وجــود ناهمســاني واري ــاط دارن ارتب

بايـد گفـت    ،بـه طـور كلـي   . شـود  واحدها محدود مي
سـازند   ي تجربي را غني ميها تحليل ،ي تابلوييها داده
گيـري و تفكيـك اثراتـي را     انـدازه  ،مكان شناسـايي و ا

فراهم مي آورند كه بوسيله فقط آمارهاي مقطعي و يـا  
 ،بنـابراين . سري زماني به سادگي قابل شناسايي نيستند

در اين پژوهش نيز از تكنيك پانل ديتـا اسـتفاده شـده    
ي هـا  جامعه آماري در ايـن مطالعـه كـلان شـهر    . است

ي آماري از ها برخي محدوديتاما به علت . ايران است
ي تهـران، اصـفهان و   هـا  ي مربوط به كلان شهرها داده

  .شيراز استفاده شده است
  

  ها و شاخص ها معرفي متغير -1-7
متغير وابسته در اين مطالعه قيمت مسكن در كـلان  

ي مسـتقل در  ها مهمترين متغير. ي منتخب استها شهر
ن شـهري  سرانه زمي، اين پژوهش، درآمد سرانه شهري

  .و حجم نقدينگي است
CITYI درآمـد حقيقـي سـرانه در سـال و شـهر      :  

  .مورد نظر
CITYPOP  :جمعيت در سال و شهر مورد نظر.  

 M :حجم نقدينگي در سال مورد نظر.  
CITYPOPL سرانه زمـين شـهري در سـال و    : /

عبارت است از نسبت مسـاحت شـهر   (د نظر شهر مور
  .)به جمعيت شهري

كـل   .در ادامـه معرفـي شـده اسـت     هـا  ساير متغير
ي مورد نياز، بنا به مورد از اطلاعات مربوط بـه  ها داده

ي سـه گانـه، بانـك    هـا  شهرهاي موصوف از شهرداري
  .مركزي و مركز آمار ايران اخذ يا استخراج شده است

  

  محدوده پژوهش-1-8
ده مطالعه حاضـر، كـلان شـهرهاي منتخـب     محدو

كه اطلاعات مربوط به . اصفهان و شيراز هستند، تهران
بـه   1388تـا سـال    1377آنها طـي دوره زمـاني سـال    

  .صورت نيمسالي مورد استفاده قرار گرفته است
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  مباني نظري-2
در قسمت پيشينه و ادبيات پژوهش نشان داده شـد  

با درآمد، مبتني بر كه رابطه قيمت مسكن كلان شهري 
نظريه رفتار مصرف كننده امري وسيعا شناخته شده در 

مباني نظري رابطه بين قيمت . شود ادبيات محسوب مي
مسكن كلان شهري و كميابي زمين شهري نيـز مبتنـي   
بر نقش زمين شهري به عنوان نهـاده توليـد مسـكن و    
عامل انتظارات تشريح گرديد و برخي مطالعات انجـام  

در ايـن  . براي آزمون اين روابـط مـرور گرديـد   گرفته 
قسمت و قبل از تصريح مدل، ابتدا بـه تشـريح مبـاني    
نظري رابطه نقـدينگي و قيمـت مسـكن بـه ويـژه در      
. كشورهاي نفت خيز مانند ايران پرداخته خواهـد شـد  

ي كالاي ها نهايتا با توجه به اينكه مسكن واجد ويژگي
ست، مباني نظـري  بازده و ريسك ا به ويژهسرمايه اي 

تقاضاي سرمايه اي در بازار مسكن مبتنـي بـر تئـوري    
  . گردد پورتفوليو تشريح مي

براي تبيين رابطه نقدينگي و قيمت مسكن به ويـژه  
در كشورهاي نفت خيز مانند ايـران معمـولا از پديـده    

بيماري هلنـدي،  . بيماري هلندي كمك گرفته مي شود
پديـده ضـد    هـاي ناشـي از وقـوع    در اصل به دغدغـه 

اشاره دارد كه پس از كشف ذخـاير گـاز    صنعتي شدن
در  1960و اوايـل دهـه    1950طبيعي در اواخـر دهـه   

  . وجود آمد كشور هلند به
به اين صورت  گيري بيماري هلندي فرم كلي شكل

كشف منابع طبيعي يا ايجاد يك فعاليـت   است كه ابتدا
 يافزايش درآمد ارز ، موجبجديد پررونق و صادراتي

افزايش قيمـت   شده، بالمĤل افزايش ارزش پول ملي و

نسبي كالاهاي غيرمبادلاتي و افزايش قيمت تمام شـده  
كـاهش توليـد، كـاهش اشـتغال و      ،كالاهاي صـادراتي 

  . را به دنبال خواهد داشتافزايش بيكاري 
توان گفت كـه پديـده بيمـاري     مي ،به طور خلاصه

ــود و وخــيم  ــدي، موجــب رك  شــدن تجــارت در هلن
از كالاهاي  منابع كشورهاي نفتي گرديده است و انتقال

. دامن زده استرا 10قابل مبادله به كالاهاي غيرمبادلاتي
افزايش شديد درآمدهاي نفتي به افـزايش ارزش پـول   

هــاي نســبي كالاهــاي  قيمــت و شــود ملــي منجــر مــي
افزايش تقاضا  چرا كه .كند غيرمبادلاتي افزايش پيدا مي

از طريـق واردات  قابـل مبادلـه    غيـر در مورد كالاهاي 
ايـن قبيـل    موجب افـزايش قيمـت  قابل تدارك نبوده، 

قيمت اين گروه كالاها نسبت  بنابراين،  .شود ها مي كالا
بـا افـزايش    .يابـد  به كالاهاي قابل مبادله افـزايش مـي  

نسـبت   نيـز  هـا  فعاليت  ها، سوددهي در اين گونه قيمت
منابع از  ويابد  يش ميبه بخش كالاهاي قابل مبادله افزا

بخش قابل مبادله به بخش غيرقابل مبادله انتقـال پيـدا   
  .كند مي

به بيان ديگـر بـه علـت اينكـه امكـان وارد كـردن       
اي نظير زمين به منظور افـزايش   منابع غير مبادله/كالاها

وجـود نـدارد، بـا افـزايش      عرضه آن و كاهش قيمـت 
در صورتي به ويژه  -حجم نقدينگي، قيمت اين كالاها

است كـه تـولي يـا عرضـه ايـن كالاهـا در داخـل بـا         
. يابـد شديدا افزايش مـي  -هايي روبرو باشد محدوديت

كشورهايي كه محدوديت طبيعي عرضه زمـين دارنـد،   
توانند ايـن محـدوديت را از طريـق واردات حـل      نمي

                                                      
10 Non-tradable 
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ولي كشورهايي كه محدوديت دولتي و دستوري . كنند
هـا،  با رفع اين محـدوديت توانند  عرضه زمين دارند مي

. اي را افــزايش دهنــدعرضــه ايــن كــالاي غيــر مبادلــه
يي اسـت  هـا  بنابراين حجم نقدينگي نيز از جمله متغير

  .كه بر قيمت مسكن كلان شهري تاثير گذار است
در كنار تقاضاي مصرفي مسـكن كـه تحـت تـاثير     
عواملي چون درآمد است، بايد به تقاضاي مسـكن بـه   

و زمينه اي براي سرمايه گذاري توجـه   11عنوان دارايي
ــ .كــرد گــذاري در ادبيــات  ســرمايهطــور خلاصــه ه ب

با مفـاهيم ريسـك و بـازده انتظـاري پيونـد       ،اقتصادي
گـذاري در   رود تصميمات سـرمايه  انتظار مي. خورد مي

بـا   ،يك زمينه علاوه بر بازده و ريسك خـود آن بـازار  
ي سـرمايه  هـا  و گزينه ها بازده و ريسك در ساير زمينه

 .نيـز مـرتبط باشـد   ...) سـهام و  ،ارز ،مثلا طلا(گذاري 
بـازده  : بازده معمـولا از دو بخـش تشـكيل مـي شـود     

كه ناشي از  13و سود سرمايه 12درآمدي يا سود دريافتي
. اختلاف بين قيمت خريد و قيمت انتهاي دوره اسـت 

بازده كل نهايتا به جريانات نقدي درآمدي در  ،بنابراين
ورد نظــر و تفــاوت قيمــت دارايــي بــاز طــول دوره مــ

معيار بازدهي معمولا بـا فرمـول    ،گردد به طور كلي مي
  .شود زير سنجيده مي

)3(      
( )E Bt

B

TR CF P P
P

+ -
=

 
امــا از ســوي ديگــر ريســك بــه پراكنــدگي بــازده 

 ،مربوط است و متداول ترين معيار پراكندگي ،انتظاري

                                                      
11 Asset 
12 Yield 
13 Capital Gain 

سـرمايه   هـا  با اين دانسـته . انحراف معيار بازدهي است
گذاران دست به انتخـاب پورتفوليـو مـي زننـد و مـي      
كوشند به پورتفوي كارا كه باعث حداكثر شدن بـازده  

يـا حـداقل   ، مورد انتظار براي سطح معينـي از ريسـك  
شدن ريسك براي سطح بازده مورد انتظار معينـي مـي   

گـذاران بـه    براي اين منظور سـرمايه . دست يابند ،شود
ريسك انتظاري و كوواريـانس ميـان    ي بازده وها متغير

  .گذاري نظر دارند ي سرمايهها نرخ بازده زمينه
بــازدهي مــورد انتظــار يــك پورتفــوي عبــارت از  

ــازده ي مــورد انتظــار تــك تــك هــا ميــانگين وزنــي ب
ريسك پورتفوي نـه  . استي منتخب در سبد ها دارايي

در سبد منتخب  ها تنها به ميانگين وزني ريسك دارايي
ي منتخـب در  هـا  ه كوواريانس ميان بازده داراييبلكه ب

كوواريانس مثبـت حـاكي از آن    .سبد هم مربوط است
ي مربوطـه بـه دو دارايـي در يـك     ها است كه بازدهي

حـال   بـه هـر  . )و بـالعكس (جهت حركت مـي كننـد   
سرمايه گذاران تا حد ممكن به دنبال كاهش همبستگي 

  . مثبت هستند
 ،14ن يـك مـرز كـارايي   امكان داشت ها اين داده همه

داراي بـالاترين  (ي كـارا  هـا  شامل مجموعه پورتفوليـو 
بـه ازاي سـطوح مختلـف    ) سطح بازدهي مورد انتظـار 

 ،انتخـاب نهـايي سـبد بهينـه     .آورد ريسك را فراهم مي
گذار بين ريسـك و   سرمايه 15نيازمند منحني بي تفاوتي

پورتفوليوي بهينه براي هر سرمايه گذار . بازدهي است
قطه تلاقي ميـان بـالاترين منحنـي بـي تفـاوتي و      در ن

  . افتد منحني مرز كارايي اتفاق مي
                                                      
14 Efficiency Frontier 
15 Indifference Curve 
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ــه      ــي رود ك ــار م ــولا انتظ ــاس معم ــن اس ــر اي ب
ميـزان تقاضـاي    ،گذار در بازار زمين و مسـكن  سرمايه

خود را با توجه به بازدهي و ريسك انتظاري در خـود  
سو و بازدهي و ريسك انتظاري ساير  اين بازار از يك

ي سرمايه گذاري و كوواريانس ميـان بـازدهي   ها نهگزي
ي متصور و سرانجام با توجـه  ها مسكن و ساير دارايي

تغيير  ،بنابراين. به سطح ريسك گريزي خود بهينه كند
 ،ها در تقاضاي سرمايه اي مسكن با تغيير در اين متغير

در اين مطالعه از در نظـر گـرفتن و وارد   . مرتبط است
  . ر مدل صرف نظر شده استكردن نااطميناني د

اي از عوامل موثر بر قيمـت مسـكن    خلاصه ،نهايتا
نشان داده شـده   1ي آسيايي در جدول ها در كلان شهر

در اينجا عوامل بـه بلنـد مـدت و كوتـاه مـدت      . است
  .تقسيم شده اند

  

  ها تحليل يافته -3
قبل از تصريح و تخمين مدل بايـد بـه چنـد نكتـه     

ي پـژوهش حـاكي از رونـد    هـا  اولا يافتـه . اشاره كـرد 
ي هـا  كاهنده سرانه زمين كلان شـهري در كـلان شـهر   

نشان داده  1شكل  اين روند در. منتخب در ايران است
اين امر چنانكه تخمين مدل نشان مي دهـد  . شده است

بر روند صعودي قيمت مسكن كلان شـهري در ايـران   
  .تاثير گزار بوده است

سرانه زمين شـهري  اي آمارهاي  ثانيا تحليل مقايسه
ي ايران به ويژه تهران حاكي از اين امر ها در كلان شهر

است كه به طور نسبي سـرانه زمـين كـلان شـهري در     
ايران كمتر از اغلب كشـورهاي اروپـايي و آمريكـايي    

. دهـد  له را به خوبي نشان مـي أاين مس 2جدول . است
دنيـا   ستون اول و دوم اين جدول پنجاه كلان شهر اول

از لحاظ جمعيت شامل تهران و كشور متبـوع شـان را   
ستونهاي بعـدي بـه ترتيـب جمعيـت،     . نشان مي دهد

مساحت و تـراكم جمعيـت در ايـن شـهرها را نشـان      
  .دهد مي

كه مشاهده مي شـود كـلان شـهر تهـران بـا       چنان
نفر بر كيلومتر مربـع داراي يكـي    500/10تراكم بالاي 

. ي دنيـا اسـت  ها ين كلان شهردر ب ها از بالاترين تراكم
تـا   1000تراكمـي بـين     شهرهاي بزرگ آمريكا عمـدتاً 

كـلان شـهرهاي   . نفر بـر كيلـومتر مربـع دارنـد     2000
اروپايي و ژاپني عليرغم تراكم بـالاتر، كمتـر از تهـران    

ي هند از تهـران بيشـتر   ها تراكم كلان شهر. متراكم اند
ايـن  سـازد كـه    آخر جدول روشن مي سه ستون . است
واسطه جمعيت بالاي هند در قياس با مسـاحت  ه امر ب

كم آن است بـه نحـوي كـه بـا جمعيـت بسـيار بـالا،        
  .مساحتي تنها دو برابر ايران دارد

دهد در حالي كه تهران در  چنانكه جدول نشان مي
كيلـومتر   686آخرين سال دوره كلاً مسـاحتي معـادل   

 مربع دارد، كـلان شـهرهاي مشـابه و بعضـا كـوچكتر     
. كيلومتر مربع دارنـد  1000ي بالاي ها همگي مساحت

، لنــدن 2875، ناگويــا 2723، پــاريس 1166اســتانبول 
ــانكوك 1623 ــور  1010، ب ــومتر  1606و كوآلالامپ كيل

نسبت جمعيت به مسـاحت كـل   . مربع مساحت دارند
اما تراكم . آمريكا است كشور در ايران بسيار نزديك به 

در . فراتر از آمريكـا اسـت   در ايران بسيار ها كلان شهر
ستون هفتم جدول نسبت تراكم شهري به تـراكم ملـي   
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محاسبه شده است كه همان نسبت سرانه زمين ملي به 
براي محاسبه اين ستون ابتدا . سرانه زمين شهري است

سهم كل ساكنان يـك شـهر از مسـاحت واحـد ملـي      
محاسبه شده و با زمين تخصيص داده شده به آنهـا در  

بـراي توكيـو    14عـدد   . ر مقايسه شده اسـت كلان شه
متـر مربـع زمـين قابـل      14نشان مي دهـد كـه از هـر    

تخصيص از كل سرزمين به مردم اين شـهر، يـك متـر    
با بررسـي ايـن   . مربع به آنها اختصاص داده شده است

شود كه تقريباً براي همه كشـورهاي    ستون ملاحظه مي
از كشورهاي پيشرفته اروپايي و آمريكا و حتي بسياري 

بـدترين وضـعيت از   . اسـت  100ديگر اين رقـم زيـر   
لحاظ اين شاخص را شهرهايي چون تهـران، بوگوتـا،   

  . ليما، سانتياگو و كينشازا دارند
، درصد تخصيص زمين شهري 2ستون آخر جدول 

نسبت بـه كـل مسـاحت زمـين واحـد ملـي را نشـان        
دهـيم   اگر آمارهاي شهر تهران را ملاك قـرار . دهد مي
 39/0(ين درصـد بـراي ايـران كمتـر از نـيم درصـد       ا

اين بدان معنا است كه درصـد كمـي از   . است) درصد

، بـه  هـا  مساحت واحد ملي در قياس با برخـي كشـور  
زمــين شــهري تخصــيص داده شــده اســت ايــن آمــار 

ــه ــان مقايس ــده اي نش ــديريت   دهن ــديد م ــعف ش ض
  .تخصيص زمين كلان شهري در ايران است

بنـدي شـهرهاي      زارش رتبـه در واقع بر اسـاس گ ـ 
ــايت     ــط س ــاحت توس ــب مس ــر حس ــا ب ــزرگ دني  ب

Citymayors  عليرغم حضور شهر تهران در جمع صد
كلان شهر پر جمعيت جهان، هيچ شهر ايراني در جمع 

كلان شهر تهران بـا  . صد شهر وسيع دنيا حضور ندارد
اش مساحتي حتي انـدكي   ميليوني 7,2جمعيت بيش از 

، دوبـي  )ميليـوني  2,7با جمعيـت   (كمتر از كيپ تاون 
با جمعيت كمتـر از  (، كلگري )ميليوني 1,9با جمعيت(

، )ميليـوني  1,8بـا جمعيـت   ( ، بوداپست )يك ميليوني
بايـد   ،البتـه . دارد...  و) با جمعيت يك ميليوني(آدلايد 

يي ها توجه داشت كه در مورد مساحت شهرها، تفاوت
مگي همين از حيث گزارشات آماري وجود دارد اما ه

  .دهند اي را نشان مي ترتيب مقايسه

  قيمت مسكن در كلان شهرهاي آسياييعوامل موثر بر  -1جدول 
  كلان شهر  علل كوتاه مدت  علل بلند مدت

  محدوديت عرضه زمين شهري
  تقاضاي مسكن
  رشد اقتصادي

  گذاري مسكنافزايش تقاضاي سرمايه
قتصادي افزايش تقاضاي خدمات سكونت به علت رشد سريع ا

  سازي اقتصاديو آزاد
  تورم ناشي از افزايش قيمت نفت
  افزايش جمعيت بعد از جنگ

  هنگ كنگ
  سنگاپور
  تايپه
  توكيو

  (Chen,Ming chi. & Kawanguchi,Yuichiro. & Patel,Kanak,2004) : منبع
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  )ي تحقيقها يافته :منبع(ي منتخب ها نمودار روند سرانه زمين در كلان شهر - 1شكل 

  

  هاي پنجاه كلان شهر پر جمعيت جهان داده -2جدول 

 *جمعيت نام كشور نام شهر

 *تراكم شهري *مساحت
تراكم ملي در كل 

 **كشور

نسبت تراكم 
شهري به تراكم 

 **ملي

درصد تخصيص 
 كيلومتر مربع  **زمين

نفر بر كيلومتر 
 مربع

Tokyo/Yokohama 7/ 136842 14/ 0118 339 4/ 750 6/ 993 33200000 ژاپن 

New York Metro 1/ 512195 66/ 12903 31 2/ 050 8/ 683 17800000  آمريكا 

Sao Paulo 0/ 611111 163/ 6364 22 9/ 000 1/ 968 17700000  برزيل 

Seoul/Incheon 2/ 874251 34/ 79167 480 16/ 700 1/ 049 17500000  كره جنوبي 

Mexico City 0/ 654762 152/ 7273 55 8/ 400 2/ 072 17400000  مكزيك 

Osaka/Kobe/Kyoto 5/ 296875 18/ 87906 339 6/ 400 2/ 564 16425000 ژاپن 

Manila 2/ 625592 38/ 08664 277 10/ 550 1/ 399 14750000  فيليپين 

Mumbai 1/ 133221 88/ 24405 336 29/ 650 484 14350000  هند 

Delhi 3/ 040724 32/ 8869 336 11/ 050 1/ 295 14300000  هند 

Jakarta 1/ 114286 89/ 74359 117 10/ 500 1/ 360 14250000 اندونزي 

Lagos 0/ 782369 127/ 8169 142 18/ 150 738 13400000  نيجريه 

Kolkata 1/ 405858 71/ 13095 336 23/ 900 531 12700000  هند 

Cairo 0/ 787234 127/ 027 74 9/ 400 1/ 295 12200000  مصر 

Los Angeles 1/ 127273 88/ 70968 31 2/ 750 4/ 320 11789000  آمريكا 

Rio de Janeiro 0/ 321168 311/ 3636 22 6/ 850 1/ 580 10800000  برزيل 

Moscow 0/ 171429 583/ 3333 8/ 4 4/ 900 2/ 150 10500000 روسيه 

Shanghai 1/ 022388 97/ 81022 137 13/ 400 746 10000000 چين 

Karachi 0/ 047619 95/ 45455 198 18/ 900 518 9800000 پاكستان 

Paris 3/ 098592 32/ 27273  110 3/ 550 2/ 723 9645000 فرانسه 

Istanbul 1/ 207792 82/ 7957 93 7/ 700 1/ 166 9000000 تركيه 

Nagoya 10/ 7619 9/ 292035 339 3/ 150 2/ 875 9000000 ژاپن 

Beijing 1/ 191304 83/ 94161 137 11/ 500 748 8614000 چين 
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  هاي پنجاه كلان شهر پر جمعيت جهان داده - 2جدول ادامه 

 *جمعيت نام كشور نام شهر

 *تراكم شهري *مساحت
تراكم ملي در كل 

 **كشور

نسبت تراكم 
شهري به تراكم 

 **ملي

درصد تخصيص 
 كيلومتر مربع  **زمين

نفر بر كيلومتر 
 مربع

Chicago 0/ 066667 48/ 3871 31 1/ 500 5/ 498 8308000 آمريكا 

London 4/ 823529 20/ 73171 246 5/ 100 1/ 623 8278000 انگلستان 

Shenzhen 0/ 798834 125/ 1825 137 17/ 150 466 8000000 چين 

Essen/Düsseldorf 8/ 285714 12/ 06897 232 2/ 800 2/ 642 7350000 آلمان  

Tehran 0/ 398104 251/ 1905 42 10/ 550 686 7250000 نايرا 

Bogota 0/ 296296 337/ 5 40 13/ 500 518 7000000 كلمبيا 

Lima 0/ 187234 534/ 0909 22 11/ 750 596 7000000 پرو 

Bangkok 1/ 937984 51/ 6 125 6/ 450 1/ 010 650000 تايلند 

Johannesburg/East 
Rand 

 1/ 56 64/ 10256 39 2/ 500 2/ 396 6000000 آفريقاي جنوبي

Chennai 2/ 341463 42/ 70833 336 14/ 350 414 5950000 هند 

Baghdad 0/ 713514 140/ 1515 66 9/ 250 596 5500000 عراق 

Santiago 0/ 261905 381/ 8182 22 8/ 400 648 5425000  شيلي 

Bangalore 3/ 326733 30/ 05952 336 10/ 100 534 5400000 هند 

Hyderabad 3/ 692308 27/ 08333 336 9/ 100 583 5300000 هند 

St Petersburg 0/ 098246 1017/ 857 8/ 4 8/ 550 622 5300000  روسيه 

Philadelphia 2/ 818182 35/ 48387 31 1/ 100 4/ 661 5149000 آمريكا 

Lahore 2/ 414634 41/ 41414 198 8/ 200 622 5100000 پاكستان 

Kinshasa 0/ 234742 426 25 10/ 650 469 5000000 كنگو 

Miami 1/ 823529 54/ 83871 31 1/ 700 2/ 891 4919000 آمريكا 

Madrid 1/ 692308 59/ 09091 88 5/ 200 945 4900000 اسپانيا 

Tianjin 1/ 304762 76/ 64234 137 10/ 500 453 4750000 چين 

Kuala Lumpur 2/ 8 35/ 71429 77 2/ 750 1/ 606 4400000  مالزي 

Milan 7/ 018182 14/ 2487 193 2/ 750 1/ 554 4250000 ايتاليا 

Shenyang 1/ 481081 67/ 51825 137 9/ 250 453 4200000 چين 

Dallas/Fort Worth 2/ 695652 37/ 09677 31 1/ 150 3/ 644 4146000 آمريكا 

Boston 3/ 444444 29/ 03226 31 900 4/ 497 4032000 آمريكا 

   Wikipediaو  Citymayorsاستخراج شده از سايت  *: منبع
  1388ي تحقيق بر اساس آمار سال ها يافته **

  

  تخمين مدل-3-1
 .بر اساس مباني نظري و مطالعات قبلي در اينجا مدل ذيل تصريح و تخمين زده شده است
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ربـع مسـكن كـلان    قيمت يـك متـر م   Pدر آن كه 
ــهري ــي   CITYI، ش ــرانه حقيق ــد س ــم M، درآم حج
، هزينه ساخت يك متـر مربـع بنـا    CCOST، نقدينگي

L/CITYPOP ســرانه زمــين كــلان شــهري اســت.ST 
، شاخص قيمت و بازده نقدي سهام در بـورس تهـران  

GOLD شاخص قيمت طلا وEXRA   شاخص قيمـت
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را نشـان   هـا  ي قيمـت برخـي دارايـي   هـا  ارز، شاخص

 .دده مي
مـدل بـا    ي سه كلان شهر منتخب،ها بر اساس داده

ي هـا  ي تابلويي پس از انجـام آزمـون  ها داده استفاده از
لازم نهايتا به روش اثـرات ثابـت تخمـين زده شـده و     

  . خلاصه گرديده است 3نتايج در جدول 
نتايج برآورد مدل به روش اثرات ثابت با  -3جدول 

  Eviewsاستفاده از نرم افزار 
 tآماره ضريب  مستقل متغير

 02/4 98/0 درآمد سرانه كلان شهري
 -91/3 -82/1 سرانه زمين كلان شهري

 24/0 084/0 هزينه ساخت يك متر مربع بنا
 29/2 64/2 نقدينگي

 -22/1 -61/0  شاخص قيمت طلا
شاخص قيمت و بازده نقدي سهام در بورس اوراق

 بهادار تهران
06/0-  81/3-  

 1/3 17/0 شاخص قيمت ارز

F 64/7  ليمر 
)001/0( 

فرضيه ) Prob(عدد داخل پرانتر مقدار احتمال . ي تحقيقها يافته: منبع
  .دهد ليمر را نشان مي Fصفر مربوط به آزمون 

 

در جــدول  t مقــدار ضــرايب مــورد نظــر و آمــاره
شـود برخـي    گزارش شده است چنانكـه مشـاهده مـي   

خـي  و بر هسـتند درصد معني دار  5سطح  ضرايب در
با توجـه بـه   . نيز فاقد معني داري در اين سطح هستند

اينكه مـدل بـه فـرم لگـاريتمي تصـريح شـده اسـت،        
  .هستند ها ضرايب نشان دهنده كشش

رابطه قيمت مسكن كلان شهري بـا درآمـد سـرانه    
نتـايج تخمـين نشـان    . شهري مثبت و معني دار اسـت 

، دهد كه هر يك درصد افزايش درآمد سرانه شهري مي
ث تقريبا يك درصد رشد در قيمت مسـكن كـلان   باع

ي منتخب در دوره مورد مطالعه شده ها شهري در شهر
اين امر به لحاظ نظري مورد انتظار است و ناظر . است

به اثـري اسـت كـه رشـد درآمـد بـر اسـاس تئـوري         
  . نئوكلاسيك رفتار مصرف كننده بر تقاضا دارد

رابطه قيمت مسكن كلان شـهري بـا سـرانه زمـين     
. و معنــي دار اســت) معكــوس(كــلان شــهري منفــي 

ضريب به دست آمده نسـبتا بـزرگ و حـاكي از تـاثير     
قابل توجه اين متغير بر قيمت مسكن كلان شـهري در  

به عبارت ديگـر كميـابي زمـين شـهري و     . ايران است
ايجاد محدوديت مقداري بر عرضه آن، صرف نظـر از  

كـلان  علل آن به هر حال باعث افزايش قيمت مسكن 
چنانكه گفته شد كميابي زمين كلان . شهري شده است

شهري و محدوديت در عرضه آن از يكسـو از طريـق   
افــزايش قيمــت زمــين مســكوني بــه عنــوان يكــي از  

ي توليـد مسـكن، كـاهش سـاخت و سـازهاي      ها نهاده
در شرايط رشـد جمعيـت وقتـي    . جديد را در پي دارد

زايش عرضه نمي تواند همگام بـا تقاضـاي مسـكن اف ـ   
يابد، قيمت مسكن افزايش مي يابد تا عرضه و تقاضـا  

از سـوي ديگـر كميـابي واقعـي و     . درتعادل قرار گيرد
انتظاري زمين كلان شهري، افزايش و تحريك تقاضاي 

   .مصرفي و سرمايه اي در بازار مسكن را در پي دارد
تـاثير   نشـان دهنـده  نتايج تخمين مـدل همچنـين    

ينگي بر قيمت مسـكن كـلان   مثبت معني دار متغير نقد
مظـاهر   دهد كه نشان مياين امر . شهري در ايران است

در . شـده اسـت  بيماري هلندي در اقتصاد ايران نمايان 
ي ها ي ناظر بر تقاضاي سرمايه اي داراييها مورد متغير

. رقيب، متغير شاخص قيمت طلا، غيـر معنـادار اسـت   
شاخص قيمت و بازده نقـدي سـهام در بـورس اوراق    
بهادار تهران داراي ضريب بسـيار كوچـك و ضـريب    
شاخص قيمـت ارز نيـز كوچـك و خـلاف انتظـارات      

در واقع ارزش و حجم بازار مسكن در . استتئوريك 
چنان بزرگ است كـه   ها ايران در قياس با ساير دارايي

با توجه به وسعت بازار محـدود، بـراي    ها ساير دارايي
  .وان چنداني نيستندتاثيرگذاري بر بازار مسكن داراي ت
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ي ايـران بـه دليـل    ها امروزه به ويژه در كلان شهر 
قيمت بالاي زمين شهري و غلبـه سـهم آن در قيمـت    
مسكن هزينـه سـاخت بنـا نقـش چنـداني در قيمـت       

بر اين اسـاس ضـريب كوچـك و غيـر     . مسكن ندارد
   .نيز قابل انتظار است، معنادار هزينه ساخت بنا

تخمـين مـدل اصـلي ايـن      نهايتا با توجه به نتـايج 
ــازار   كــه حــاكي از پــژوهش ــر هــم كــنش انــدك ب ب
ــي ي هــا داراي

و  اسـت مذكور با بازار مسكن در دوره مـورد مطالعـه   
مبتني بر مدل چن و پتل، يك تصريح پانل پويا خطـي  
به شكل زير نيز در نظر گرفتـه شـده و بـا اسـتفاده از     

 اي باند يـك مرحلـه   –سيستمي آرلانو  GMMتكنيك 
نرم افـزار   adoبدين منظور از فايل  .رد شده استبرآو

stata  تهيه شده توسـط رودمـن ، )Roodman( )2006 (
  .استفاده شده است

  

 
)5(  
  

 :بردار ذيل است Xدر اين مدل 

],/,,[ CCOSTCITYPOPLMCITYIX =   
  

 iو ) تهران، اصفهان، شيراز(شهرها ، انديس كلانt ،
بـراي همـه    0αدر ايـن تصـريح   . انديس زمان اسـت 

و  tبـراي سـال  tα .و همه شهرها مشترك است ها سال
و  iبـراي شـهر    iαبراي همه شهرها مشترك است و 

ايـن جملـه، اثـرات    . ها مشـترك اسـت  براي همه سال
  .انفرادي مربوط به هر يك از شهرها است

تـورش   ،بنـابراين . ستا 22بعد زماني در اين پانل 
قابـل   ،ايجاد شده توسط تخمين زنهـاي اثـرات ثابـت   

با اين حال با استفاده از تخمين زن . چشم پوشي است
GMM 17و بـاور  16سيستمي معرفي شده توسط آرلانو 

از ايـن مشـكل جلـوگيري    ) 1998(و بانـد   18و بلاندل
با توجه به اينكه تعداد شهرها در اين مـدل  . شده است

اسـتفاده از روش   stata، )سه شهر(است  نسبتا كوچك
تسـت  . كنـد   اي آرلانو و باند را پيشنهاد مي  تك مرحله

دهد برابر  والد كه معناداري كلي رگرسيون را نشان مي
دهد امكان تحليل  بدست آمد كه نشان مي 30/131814

                                                      
16 Arellano ,1995 
17 Bover ,1995 
18 Blundell ,1998 

صورت زير خواهـد  ه مدل نهايتا ب. ضرايب وجود دارد
  .بود
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. دست آمـد ه تعداد وقفه بهينه متغير وابسته برابر يك ب
 هـا  نهايتا براي تامين مانايي از تفاضل مرتبه اول متغيـر 

ــد ــر معنــي داري   .اســتفاده گردي ــايج كــه مجــددا ب نت
 يعني درآمد سرانه پژوهشمتغيرهاي مورد نظر در اين 

در سرانه زمين شهري و نقدينگي دلالـت دارد   ،شهري
 5ضرايب در سـطح   همه .ش شده استگزار 4جدول 

 هـا  ضرايب مذكور معرف شـيب . درصد معنادار هستند
تفاوت عددي مقادير ضرايب در اينجا  ،بنابراين. هستند

نيست بلكه مربـوط   ها به معناي كم تاثيري برخي متغير
  ستا ي مورد استفاده براي هر متغيرها به واحد

  

استفاده از نرم با  GMMنتايج برآورد مدل به روش  -4جدول 
  stataافزار 

 tآماره   ضريب  متغير مستقل

  6/720  169/2 وقفه قيمت مسكن
  37/10  249/0 درآمد سرانه كلان شهري

 01/6  721/0  حجم نقدينگي

  -87/1  -750/2  سرانه زمين كلان شهري
  39/0  097/0  هزينه ساخت يك متر مربع بنا

  ي تحقيقها يافته: منبع
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  )1386-سند طرح جامع شهر تهران: منبع(ن شهر تهران محدوده كلا - 2شكل 

  گيري نتيجه -4
 ـ  نت گـذاري   رايج حاصل از اين مطالعـه حـاكي از اث
ي مـديريت شـهري و   هـا  ي ناظر بـر سياسـت  ها متغير

ي اقتصـاد كـلان از جملـه در آمـد سـرانه      هـا  سياست
شهري، سـرانه زمـين شـهري و نقـدينگي بـر قيمـت       

بـر  . ب در ايـران اسـت  ي منتخها مسكن در كلان شهر
  .شود ي تحقيق تاييد ميها اين اساس فرضيه

با توجه بـه فرضـيه اول و نتـايج حاصـل از      -4-1
، ضـريب متغيـر درآمـد    tتخمين مدل و مقـدار آمـاره   

در . و معني دار است) 98/0(سرانه كلان شهري مثبت 
  .شود نتيجه فرضيه اول قابل رد نبوده و تاييد مي

ينگي بر قيمت مسكن در ايران تاثير متغير نقد-4-2
ضـريب  . مجددا در اين تحقيق نشان داده شـده اسـت  

، tو با توجه به آمـاره  ) 64/2( متغير نقدينگي نيز مثبت
صرف نظـر  . شود فرضيه دوم تاييد مي. معني دار است

ي هـا  از رخداد بيماري هلندي در اقتصاد ملي در سـال 
ي، در اخير و صرف نظر از منشا و دلايل رشد نقـدينگ 

هر حال اين متغير وفق نتـايج ايـن تحقيـق از عوامـل     
ي ايران است كه ها موثر بر قيمت مسكن در كلان شهر

هاي اقتصادي بر قيمـت   مجددا بر نقش برخي سياست
ــاذ    ــتن داري در اتخ ــت خويش ــد و اهمي مســكن تاكي

  . سياست پولي را يادآوري مي كند
بالاخره بايد به رونـد كاهشـي سـرانه زمـين     -4-3

ن پژوهش يي منتخب در اها شهري در همه كلان شهر
و تاثير آن بر روند افزايشي قيمت مسكن كلان شهري 

ــرد ــاره ك ــهري،   . اش ــين ش ــرانه زم ــر س ضــريب متغي
. دار اسـت  ، معنـي tو با توجه بـه آمـاره   ) -82/1(منفي

فرضيه سوم مبني بر رابطه معكـوس قيمـت مسـكن و    
نانكـه از  چ. شـود  سرانه زمين كلان شـهري تاييـد مـي   

قابل ملاحظه اسـت سـرانه زمـين شـهري در      1شكل 
ي مورد مطالعه روند كاهنده مداوم داشته اسـت  ها شهر

 هـا  ي اتخاذ شده براي گسترش شهرها كه با محدوديت
بـه هـر   . اسـت و رشد جمعيت كلان شهري در ارتباط 

دهـد رابطـه معكوسـي     روي نتايج اين تحقيق نشان مي
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بـا سـرانه زمـين كـلان     بين قيمت مسكن كلان شهري 
نيز بـالا بـودن تـراكم     2در جدول . شهري وجود دارد

شهري و پايين بودن سرانه زمين شهري در شهر تهران 
ي ديگـر كشـورها نشـان داده    ها در قياس با كلان شهر

ي ها در واقع مي توان نتيجه گرفت محدوده. شده است
ي بيسـت سـاله   هـا  رشد شهري كه معمولا بـراي دوره 

اي طراحـي شـوند كـه     مي شوند، بايد به گونهپيشنهاد 
تضــمين كننــده عرضــه مناســب زمــين در طــول دوره 

  . باشند
  

 پيشنهادها-5

اين مطالعه مدخلي به موضـوع انـدازه بهينـه يـك     
ي دامنـه دار  ها شهر است كه خود محور پژوهش كلان

در شرايطي كـه  به هر روي . اي بايد قرار گيرد جداگانه
دود كننده در مورد زمين كلان ي محها كماكان سياست

شــهري ادامــه دارد بــه نحــوي كــه در آخــرين طــرح  
سـاختاري توسـعه و عمـران شـهر تهـران       –راهبردي 

) 1386 ،سند اصلي مصوب طرح جـامع شـهر تهـران   (
ساماندهي  ،ي توسعهها اولين راهبرد در قسمت راهبرد

و صيانت از محدوده و جلوگيري از هرگونه گسـترش  
 ،ي گذشتهها كه در سال در حالي ،ستشهر ذكر شده ا

رشد نقدينگي نه تنهـا كماكـان ادامـه داشـته حتـي در      
مقاطعي رشد شتاباني به خود گرفته است و با توجه به 

مــدل ســازي و نتــايج پــژوهش دو ، مقــدمات نظــري
  : پيشنهاد سياستي زير قابل ارائه است

اگر كنتـرل قيمـت مسـكن كـلان شـهري و       -الف
ش آن از اهــداف جــدي سياســت جلــوگيري از افــزاي

گزاران شـهري محسـوب شـود، بـازنگري و منعطـف      
، هـا  ي مربوط بـه انـدازه كـلان شـهر    ها سازي سياست

قواعــد كــاربري زمــين شــهري و ميــزان تخصــيص و 
مديريت زمين كلان شهري بـا توجـه كامـل بـه رشـد      

گسترش تعـداد خانوارهـا و سـرعت بـالاي      ،جمعيت
ر لازم بــه نظــر تشــكيل خانوارهــاي جديــد در كشــو

بايد مبتنـي بـر حفـظ و     ها اساس اين سياست. رسد مي
تامين حداقل سرانه زمين شهري براي جمعيت سـاكن  

ي ايران از طرق مختلف از جمله ايجاد ها در كلان شهر
  . استوار گردد ... ي اقماري وها شهرك
اگــر كنتــرل قيمــت مســكن كــلان شــهري و  -ب

ي سياســت جلــوگيري از افــزايش آن از اهــداف جــد
گزاران شهري محسوب شود، كنترل رشد نقدينگي نيز 
در كنار مديريت تخصيص زمين كلان شهري به شدت 
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Extended Abstract 
1-Introduction 

Metropolitan housing development as an 
important economic sector not only affects 
level of macroeconomic activities directly in 
all countries but also macroeconomic 
development stimulates housing prices 
broadly. First, individual supply and demand 
in housing market is derived from utility and 
profit maximization and risk-return 
optimization. Then, equilibrium price and 
quantity is derived from intersection point of 
aggregate demand and aggregate supply. 
Special characteristics of housing market 
such as non- tradability and location-
dependence distinguish its structure from 
other markets. 
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2-Theoretical bases 

Urban housing market studies have 
shown that rising urban income per capita 
increases housing prices in the long term. 
This observed fact is known as long-term 
equilibrium relationship between housing 
price and income. According to consumer 
theory, real income growth increases 
housing demand as a normal good. The 
growing demand ultimately increases 
housing prices. 

An urban growth boundary, or UGB, is a 
regional boundary, set in an attempt to 
control urban sprawl by mandating that the 
area inside the boundary be used for higher 
density urban development and the area 
outside be used for lower density 
development. 

By limiting the supply of developable 
land, critics argue, UGBs increase the price 
of existing developable and already- 
developed land. As a result, they theorize 
housing on that land becomes more 
expensive.  
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According to Ricardian theory of rent, 
urban land scarcity increases urban housing 
prices because of two reasons: 

- Given the importance of land use as an 
input, increasing price of developable land 
can decrease construction of new houses in 
metropolises. 

- Expectation formation and rising 
investment demand in urban housing and 
developable land market increases urban 
housing prices tow. 

The relationship between liquidity and 
housing prices in oil-rich countries is usually 
explained in the Dutch disease framework. 
Housing is a non-tradable commodity, so 
rising foreign exchange earnings and 
increasing liquidity could be leaded to 
increase housing prices dramatically. Also, 
housing is demanded as an asset and 
investment demand in housing market could 
be explained by theory of portfolio.   

 
3-Discussion 

Research findings indicate steady 
decreasing trend of urban land per capita in 
metropolises of Iran due to legal restrictions 
and urban policies. Statistics also show that 
developable land per capita in Iranian 
metropolises is less than those in other 
countries. 

Finally, the research model is evaluated 
using panel data technique (fixed effect) 
over the time period 1998-2009 based on 
data of the selected metropolises and after 
necessary tests. The results show that urban 
and macroeconomic policies affect 
metropolitan housing prices. Urban income 
per capita affects metropolitan housing 
prices positively and significantly. But the 
survey results show an inverse relationship 
between metropolitan land per capita and 
housing prices. Regardless of the origins of 
liquidity growth, effectiveness of liquidity 
on housing prices is confirmed in the study. 

Moreover, results illustrate destructive roles 
of some monetary and economic policies. 

 
4-Conclusion 

The results of the present survey indicate 
that:  

Metropolitan policy makers can affect 
housing prices. If the population increases 
but new developable land is not allocated to 
new families, housing prices will increase. 
So, regional management is required to 
maintain a 20-year supply of land within the 
boundary. Moreover, macroeconomic 
variables such as income per capita and 
liquidity affect housing prices in the selected 
metropolises in Iran. Thus, research 
hypotheses are confirmed. 

 
5- Suggestions 

Results show that limited supply of 
developable land and decreasing trend of 
land per capita in the selected metropolitan 
areas increase housing prices according to 
demographic changes. While restrictive 
urban land policies is broadly adopted in 
Iran such that the last master plan for 
development in Tehran ( adopted in 2007) 
has emphasized on controlling urban growth 
boundary as the first strategic objective, this 
survey represents the following 
recommended policies in order to control 
and decrease metropolitan housing prices 
according to the theoretical model and 
estimation results:  

A-The study strongly recommends 
flexible policies related to the size of cities, 
flexible urban land management and land 
use rules. This suggestion considers 
population growth and raising household 
formation in Iran. 

Maintaining of minimum developable 
land per capita for urban population is 
necessary which could be provided by the 
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construction of new towns, planning suitable 
UGB and etc.  

B-This study strongly recommends low-
rate liquidity growth to prevent increasing 
urban housing prices too. 
Keywords: Metropolis, Housing price, 
Urban Growth Boundary (UGB), Monetary 
Policy, Panel Data, Land per capita 
 
References 
Abraham, J., Hendershott, 

P.(1999).“Bubbles in metropolitan 
housing market”, Journal of Housing 
Research ,vol.7, pp. 191-207 

Aura, Saku. & Davidoff, Thomas. (2008). 
"Supply Constraints and Housing Price", 
Economics Letters, vol.99, pp.275-277 

Baltaji, Babi.H. (2005). Econometric 
Analysis of Data, Third Edition 

Blundell,R. & Bond,S.& Windmeijer,F. 
(2002). “Estimation in dynamic panel 
data models: improving on the 
performance of the standard GMM 
estimators”,books.google.com 

Capozza,D.R.,Hendershott,C.M.,& 
Mayer,C.J.(2002). "Determinants of real 
house price dynamics", NBER working, 
vol.9262 

Chen, M.C , Tsai, I.C , Chang, C.O.(2007). 
"House prices and household income: 
Do they move apart? Evidence from 
Taiwan", Habitat International, vol.31, 
pp.243-256. 

Chen, M.C.,&Patel,K.(2002). "An empirical 
analysis of determination of house prices 
in the Taipei area". Taiwan Economic 
Review, vol.30 (4), pp.563–595. 

Chen, Ming chi. & Kawanguchi,Yuichiro. & 
Patel, Kanak.(2004). "An analysis of the 
trends and cyclical behaviours of house 
prices in the Asian market", Journal of 
property Investment & Finance, vol.22, 
pp.55-75 

Drake, L. (1993). "Modelling UK hous 
eprices using cointegration: An 
application o fthe Johansen technique", 
Applied Economics, vol.25, pp.1225–
1228 

El Araby, Mostafa Morsi. (2003). "The role 
of the state in managing urban land 
supply and prices in Egypt", Habitat 
International, vol.27, pp.429-458 

Gallin,J.(2006)."The long-run relationship 
between house prices and income: 
Evidence from local housing markets", 
Real Estate Economics, vol.34 (3), 
pp.417–438 

Gregory D Sutton. (2002). "Explaining 
changes in house prices". BIS Quarterly 
Review, pp.46-60 

Holly, S., & Jones, N. (1997). "House prices 
since the 1940s: Cointegration, 
demography and asymmetries". 
Economic Modelling, vol.14(4), pp.549-
565 

Johnston, Jack & Dinardo, Jhon. (1995). 
Econometric Method, Fourh Edition, 
New York, the Mc Graw-Hill 
companies. 

Keith R. Ihlanfeldt (2007). "The effect of 
land use regulation on housing and land 
prices". Journal of Urban Economics, 
vol.61, pp.420-435 

Malpezzi, S. (1999). "A simple error 
correction model of house prices", 
Journal of Housing Economics, vol.8, 
pp.27–62  

Ming-Chi Chen & I-Chun Tsai & Chin-Oh 
Chang. (2007). “House prices and 
household income: Do they move 
apart?” Habitat International vol.31, 
pp.243–256 

Ming-chi chen & yuichiro kawaguchi & 
Kanak Patel.(2004). “An Analysis of the 
trends and cyclical behaviours of House 
Prices in the Asian Markets”, Journal of 
Proerty Investment & Finance, vol.22, 
No.1 



  
  

24                                                                Urban - Regional Studies and Research Journal, 4th Year, No. 14, Autumn 2012
  

URS Journal 

Peng, Ruijue & Wheaton, William. (1994). 
"Effects of Restrictive Land Supply on 
Housing in Hong Kong: An Econometric 
Analysis", Journal of housing research, 
vol.5, pp.263-293 

Pollakowski, H.O. & Wachter, S.M. (1990). 
"The effects of land use constraints on 
housing prices", Land Economics, 
vol.66, pp.129-153  

Rose, L.A. (1989). "Topographical 
constraints and urban land supply 
indexes", Journal of Urban Economics, 
vol.26, pp.128-143 

Sutton, Gregory D. (2002). "Explaining 
changes in house prices" BIS Quarterly 
Review,vol.32, pp.46-60 

 
 


